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Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh ukuran 
perusahaan, struktur aktiva dan profitabilitas terhadap struktur modal 
dalam perusahaan. Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan 
manufaktur dan jasa yang terdaftar di BEI yang telah go public tahun 
2007-2011. Pemilihan sampel menggunakan purposive 
sampling.Teknik analisis yang digunakan adalah analisis regresi linier 
berganda. Hasil uji signifikansi partial (uji t) variable ukuran 
perusahaan dengan nilai koefisien 0.350 dengan tingkat signifikansi 
0.000, struktur aktiva menunjukkan nilai koefisien sebesar 1.155 
dengan tingkat signifikansi 0.001, profitabilitas menunjukkan nilai 
koefisien sebesar 0.001 dengan tingkat signifikansi 0.684, sehingga 
dapat disimpulkan hanya variable ukuran perusahaan dan struktur 
aktiva saja yang berpengaruh terhadap struktur modal dikarenakan 
nilai signifikansinya lebih kecil daripada nilai probabilitasnya yaitu 0,05. 
Sedangkan profitabilitas tidak berpengaruh terhadap struktur modal 
karena nilai signifikansinya lebih besar daripada nilai probabilitas 0,05 
Kata kunci : Struktur Modal, Faktor-Faktor Pendukung, Ukuran 

















































THE EFFECT OF FIRM SIZE, ASSET STRUCTURE, AND 
PROFITABILITY TO CAPITAL STRUCTURE (Case Study to Food 
and Beverages Company and Transportation listed on Indonesian 
Stock Exchange 2007-2011) 
 
Dika Putri Oktavia 
F0209042 
 
This study aimed to examine the effect of firm size, asset 
structure and profitability of the company capital structure. The 
population in this study is the manufacturing and service companies 
listed on the Stock Exchange which has been going public in 2007-
2011. The sample selection using purposive sampling.The analysis 
technique used is multiple linear regression analysis. Results partial 
significance(t-test) of variable size companies with the value of the 
coefficient of 0,350 with a significance level of 0,000, asset structure 
shows the value of a coefficient of 1,155 with a significance level of 
0.001, profitability shows the value of a coefficient of 0.001with a 
significance level of 0.684, so it can be concluded only variable sized 
companies and asset structure that influence the capital structure due 
to the significance value is less than the probability of 0.05. While 
profitability does not affect the capital structure because the 
significance value greater than the probability value of 0.05. 
 












































































































































































































Tidak ada yang salah ketika kamu jatuh kemudian engkau bangkit, 
namun apabila kamu jatuh dan kamu menyerah maka semuanya 
selesai. 
(Daddy) 
Orang-orang hebat di bidang apapun bukan baru bekerja karena 
mereka terinspirasi, namun mereka menjadi terinspirasi karena 
mereka lebih suka bekerja.Mereka tidak menyia-nyiakan waktu 
untuk menungu inspirasi. 
(Ernest Newman) 
 
Orang-orang yang sukses telah belajar membuat diri mereka 
melakukan hal yang harus dikerjakan ketika hal itu memang harus 
dikerjakan, entah mereka menyukainya atau tidak. 
(Aldus Huxley) 
 
Bersikaplah kukuh seperti batu karang yang tidak putus-putusnya 
dipukul ombak.Ia tidak saja tetap berdiri kikuh, bahkan ia 
menenteramkan amarah ombak dan gelombang itu. 
(Marcus Aurelius) 
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1.1 LATAR BELAKANG 
Globalisasi saat ini membawa pengaruh pada perubahan sistem 
perekonomian Indonesia. Sistem perekonomian Indonesia yang mulai 
berpindah dari agraris menuju industri membawa pengaruh terhadap 
semakin meningkatnya jumlah perusahaan di Indonesia. Tingginya 
jumlah perusahaan yang ada di Indonesia menunjukkan bahwa 
semakin meningkat pula persaingan antarperusahaan. Perusahaan 
dituntut untuk memberikan kinerja yang terbaik agar dapat bertahan 
dan bersaing dengan perusahaan-perusahaan yang lain. Kemampuan 
perusahaan dalam memberikan kinerja perusahaan yang baik dinilai 
dari kinerja keuangan perusahaan. Fungsi keuangan merupakan factor 
yang penting dalam setiap kegiatan perusahaan. Hal yang perlu 
diperhatikan dalam fungsi keuangan antara lain adalah sejauh mana 
perusahaan mampu memenuhi kebutuhan dana untuk operasi 
perusahaan dan mengembangkan dananya untuk perluasan usaha.  
Dalam menghadapi persaingan serta untuk mengembangkan 
perusahaan, maka diperlukan adanya suatu pendanaan yang bisa 
digunakan untuk memenuhi kebutuhan-kebutuhan perusahaan. 
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dan eksternal perusahaan. Sumber dana internal perusahaan antara 
lain melalui modal saham, laba ditahan. Sedangkan sumber dana 
eksternal bisa didapatkan melalui hutang (baik jangka panjang maupun 
pendek). Pilihan penggunaan sumber dana pada dasarnya cenderung 
menggunakan dana intern perusahaan sebagai modal utama dan 
modal ekstern hanya digunakan sebagai pelengkap apabila dana yang 
dibutuhkan kurang mencukupi. Seperti Teori Pecking Order (Myers, 
1984; Myers dan Majliuf, 1984) yang menyatakan bahwa perusahaan 
lebih memilih pendanaan internal daripada pendanaan eksternal, dan 
jika dana internal tidak memadai, pembiayaan utang disukai sebelum 
penggunaan ekuitas.  Penggunaan perbandingan antara modal dan 
hutang berkaitan erat dengan struktur modal. 
Struktur permodalan mengacu pada proporsi keuangan yang 
diberikan kepada perusahaan melalui sumber yang berbeda yang 
mungkin termasuk penyandang dana internal dan eksternal  (Javed 
dan Akhtar, 2012). Penciptaan struktur modal yang optimal berkaitan 
erat dengan peminimalisasian biaya modal perusahaan atau 
memaksimalkan nilai perusahaan. Struktur modal merupakan kunci 
perbaikan kinerja keuangan perusahaan. Struktur modal yang optimal 
adalah struktur yang memaksimalkan harga dari saham perusahaan, 
dan hal ini biasanya meminta rasio utang yang lebih rendah daripada 
rasio yang memaksimalkan EPS yang diharapkan (Brigham, 2006). 
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hutang terhadap total modal sendiri yang diproxykan dengan Debt to 
Equity Ratio (DER). Pemakaian proxy tersebut bertujuan untuk alat 
pengukuran karena factor tersebut tidak dapat diukur secara langsung 
(R. Agus Sartono dan Ragil Sriharto, 1999). Semakin besar tingkat 
DER maka semakin besar pula resiko yang dihadapi perusahaan 
karena perusahaan juga harus menanggung biaya-biaya hutang 
perusahaan tersebut.  
Ada beberapa factor yang mempengaruhi keputusan dalam 
struktur modal, menurut (Brigham, 2006) faktor-faktor tersebut antara 
lain seperti stabilitas penjualan, struktur aktiva, leverage operasi, 
tingkat pertumbuhan, profitabilitas, pajak, pengendalian, sikap 
manajemen, sikap pemberi pinjaman dan agen pemberi peringkat, 
kondisi pasar, kondisi internal perusahaan dan fleksibilitas keuangan. 
Margaretha dan Rizky Ramadhan (2010) mengatakan bahwa firm size, 
tangibility, profitabilitas, likuiditas, pertumbuhan serta usia perusahaan 
mempengaruhi struktur modal. Namun, menurut Vina Ratna Furi 
(2012) menyatakan bahwa ukuran perusahaan (size), risiko bisnis, 
pertumbuhan penjualan (growth), struktur aktiva dan rasio hutang 
berpengaruh terhadap struktur modal, namun likuiditas dan 
profitabilitas tidak berpengaruh terhadap struktur modal. Sedangkan 
menurut Hasa Nurrohim KP (2008) menunjukkan profitabilitas dan 
kontrol kepemilikan memiliki pengaruh terhadap struktur modal 
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signifikan terhadap struktur modal. Sedangkan menurut Endang Sri 
Utami (2009) menunjukkan bahwa size dan resiko bisnis tidak 
berpengaruh terhadap struktur modal sedangkan struktur asset dan 
profitabilitas berpengaruh terhadap struktur modal. Dan menurut Silvi 
(Analysis The Factors Of Financial Capital Structure For Listing 
Automotive Company In Indonesia Stock Exchange) menyatakan 
bahwa sales growth berpengaruh positif terhadap struktur modal, 
sedangkan variabel-variabel lain seperti profitabilitas, struktur aktiva, 
ukuran perusahaan dan resiko bisnis tidak berpengaruh terhadap 
struktur modal yang didasarkan pada DER.  
Berdasarkan ketidakkonsistenan hasil pada penelitian-penelitian 
terdahulu yang telah dilakukan pengujian tentang factor-faktor yang 
mempengaruhi struktur modal, maka  penelitian ini mencoba untuk 
meneliti lebih lanjut dari penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh 
Puwanenthiren Pratheepkanth (2011). Berikut ini adalah perbedaan 
antara penelitian ini dengan penelitian Puwanenthiren Pratheepkanth 
(2011) : 
1. Tahun periode pengamatan 
Periode pengamatan pada penelitian ini dilakukan 
selama 5 tahun dalam periode 2007 – 2011, agar informasi 
yang didapatkan lebih relevan dengan masa kini. Sedangkan 
Puwanenthiren Pratheepkanth melakukan penelitian selama 5 
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2. Jumlah dan Jenis sampel penelitian 
Sampel penelitian ini menggunakan perusahaan 
manufaktur dan jasa dengan sector Food and Beverages serta 
Transportation yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) 
dalam periode 2007 – 2011 dengan berfokus hanya di Negara 
Indonesia dikarenakan penelitian ini mengenai pentingnya 
pengaruh faktor-faktor struktur modal untuk meningkatkan 
kinerja keuangan perusahaan belum mendapatkan hasil yang 
tepat. Sementara Puwanenthiren Pratheepkanth (2011) 
mengunakan sampel perusahaan-perusahaan yang terdaftar di 
perusahaan bisnis SriLanka. 
3. Metode pengukuran yang digunakan 
Dalam penelitian Puwanenthiren Pratheepkanth (2011) 
menggunakan variabel independen yang diproxykan dengan 
Debt Equity dan variabel dependen financial performance. 
Sedangkan pada penelitian ini menggunakan variabel 
independent Firm Size, Struktur Aktiva dan Profitabilitas serta 
menggunakan variabel dependent struktur modal yang 
diproxykan menggunakan Debt Equity.  
Berdasarkan latar belakang tersebut dan fenomena yang terjadi 
di Indonesia, penggunaan factor-faktor struktur modal yang berguna 
untuk meningkatkan kinerja keuangan perusahaan untuk bersaing di 
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terdahulu yang meneliti tentang factor-faktor struktur modal. Oleh 
karena itu, penulis tertarik untuk membuat penelitian  dengan judul 
“ANALISIS PENGARUH FIRM SIZE, ASSET STRUCTURE, DAN 
PROFITABILITY TERHADAP STRUKTUR MODAL (Studi Kasus Pada 
Perusahaan Food and Beverages dan Transportation yang Terdaftar 
Di Bursa Efek Indonesia Periode 2007-2011)” untuk melakukan 
penelitian di Indonesia.  
1.2 RUMUSAN MASALAH 
Berdasarkan latar belakang yang telah dipaparkan oleh peneliti, 
maka rumusan masalah dalam penelitian ini adalah :  
1. Apakah Firm Size berpengaruh terhadap Struktur Modal 
Perusahaan Food and Beverages serta Transportation yang 
terdaftar di BEI? 
2. Apakah Struktur Aktiva berpengaruh terhadap Struktur Modal 
Perusahaan Food and Beverages serta Transportation yang 
terdaftar di BEI? 
3. Apakah Profitabilitas berpengaruh terhadap Struktur Modal 
Perusahaan Food and Beverages serta Transportation yang 
terdaftar di BEI? 
1.3 TUJUAN PENELITIAN 
Sesuai dengan rumusan masalah yang dipaparkan oleh peneliti, 
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1. Untuk mengetahui pengaruh Firm Size terhadap Struktur Modal 
Perusahaan Food and Beverages serta Transportation yang 
terdaftar di BEI pada tahun 2007 – 2011 
2. Untuk mengetahui pengaruh Struktur Aktiva terhadap Struktur 
Modal Perusahaan Food and Beverages serta Transportation 
yang terdaftar di BEI pada tahun 2007 – 2011 
3. Untuk mengetahui pengaruh Profitabilitas terhadap Struktur 
Modal Perusahaan Food and Beverages serta Transportation 
yang terdaftar di BEI pada tahun 2007 – 2011 
1.4 MANFAAT PENELITIAN 
Hasil dari penelitian yang membahas faktor-faktor struktur 
modal ini diharapkan bermanfaat, antara lain : 
1. Bagi Peneliti 
Penelitian ini dapat menambah ilmu  pengetahuan, pengalaman, 
dan referensi penulisan karya ilmiah mengenai factor-faktor struktur 
modal yang diperjelaas menggunakan Firm Size, Struktur Aktiva, 
serta Profitabilitas serta memberikan kesadaran tentang pentingnya 
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2. Bagi Perusahaan 
Penelitian ini sebagai bahan pertimbangan dalam menentukan 
struktur modal yang optimal untuk meningkatkan kinerja keuangan 
perusahaan.  
3. Bagi Praktisi 
Penelitian ini diharapkan menjadi bahan pertimbangan dalam 
mengukur kinerja keuangan perusahaan sehingga selanjutnya bisa 
digunakan untuk mengukur keunggulan bersaing perusahaan 

































































2.1 LANDASAN TEORI  
2.1.1 Manajemen Keuangan 
Menurut James AF. Stoner dalam Erdiana (2011) mengatakan 
bahwa manajemen adalah proses perencanaan, pengorganisasian, 
pengarahan, dan pengawasan usaha-usaha para anggota organisasi 
dan penggunaan sumber daya serta sumber organisasi lainnya agar 
mencapai tujuan organisasi yang telah ditetapkan. Di samping itu, 
manajemen keuangan yang bertujuan untuk menjalankan aktivitas 
bisnisnya sering disebut dengan manajemen kas. Manajemen kas 
menurut Brigham dan Houston (2006) bertujuan untuk meminimalkan 
jumlah kas yang harus dimiliki oleh perusahaan guna menjalankan 
aktivitas bisnis secara normal, di mana pada waktu yang bersamaan 
perusahaan juga memiliki cukup kas untuk mengambil potongan 
dagang, menjaga peringkat kredit, dan memenuhi kebutuhan kas yang 
tidak diperkirakan sebelumnya. Pelaksana seluruh proses manajemen 
keuangan ini adalah manajer keuangan.  
Pada dasarnya manajer keuangan berfungsi untuk 
merencanakan, mencari dan memanfaatkan dengan berbagai cara 
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Efisiensi perusahaan itu dapat dicapai dengan menyeimbangkan 
beban biaya serta risiko yang akan dikeluarkan perusahaan guna 
mencapai manfaat yang diharapkan oleh perusahaan (Erliana, 2006). 
Oleh karena itu, penggunaan struktur modal yang tepat sangat 
berpengaruh terhadap penggunaan dana perusahaan untuk biaya 
operasional perusahaan.  
2.1.2 Struktur Modal 
Dalam menjalankan seluruh aktivitas operasinya, perusahaan 
membutuhkan dana agar seluruh aktivitasnya terlaksana dan terjamin 
dengan baik. Penggunaan dana ini tidak terlepas hubungannya 
dengan sumber dana perusahaan. Sumber dana perusahaan bisa 
didapatkan melalui internal ataupun eksternal. Perbandingan 
penggunaan dana eksternal dengan dana internal ini dinamakan 
struktur modal. Struktur modal adalah perimbangan atau perbandingan 
antara modal asing dan modal sendiri (Khusnul, 2012). Penggunaan 
perbandingan struktur modal dapat dipengaruhi oleh beberapa factor. 
Setiap perusahaan mengharapkan penggunaan struktur modal yang 
optimal, dikarenakan untuk memaksimalkan laba yang didapat oleh 
perusahaan.  
Penggunaan struktur modal merupakan masalah yang penting 
bagi perusahaan, karena tinggi rendahnya struktur modal perusahaan 
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perbandingan antara modal intern dan ekstern perusahaan tidak dapat 
diukur secara pasti, pada dasarnya probabilitas struktur modal dalam 
suatu perusahaan bertujuan untuk stabilitas keuangan perusahaan 
serta kelangsungan hidup perusahaan agar dapat menghasilkan laba 
yang optimal untuk perusahaan. Perusahaan umumnya 
mempertimbangkan factor-faktor untuk membuat keputusan tentang 
struktur modal, antara lain stabilitas penjualan, struktur aktiva, leverage 
operasi, tingkat pertumbuhan, profitabilitas, pajak, pengendalian, sikap 
manajemen, sikap pemberi pinjaman dan agen pemberi peringkat, 
kondisi pasar, kondisi internal perusahaan, dan fleksibilitas keuangan 
(Brigham dan Houston, 2006). Teori struktur modal telah lama 
dibicarakan oleh para peneliti terdahulu, teori – teori tersebut akan 
diuraikan pula dalam penelitian ini. Dalam penelitian ini, proxy yang 
digunakan untuk mengukur struktur modal adalah DER (Debt Equity 
Ratio).  
2.1.3 Debt Equity Ratio 
DER merupakan rasio yang digunakan untuk melihat 
kemampuan perusahaan dalam membayar hutang dengan modal yang 
dimilikinya dan sangat berkaitan dengan penciptaan suatu struktur 
modal yang dapat mempengaruhi kebijakan pendanaan perusahaan 
yang tepat guna memaksimalkan nilai perusahaan (Erdiana, 2011). 
Pemakaian proxy DER bertujuan untuk alat pengukuran kemampuan 
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karena factor tersebut tidak dapat diukur secara langsung (R. Agus 
Sartono dan Ragil Sriharto, 1999). Semakin besar tingkat DER maka 
semakin besar pula resiko yang dihadapi perusahaan karena 
perusahaan juga harus menanggung biaya-biaya hutang perusahaan 
tersebut.  
2.1.4 Pecking Order Theory 
Pecking order theory ini pertama kali dikenalkan oleh Donaldson 
tahun 1961 yang menyatakan bahwa “Management strongly favored 
internal generation as a source of new funds even to the exclusion of 
external funds except for occasional bulges in the need for funds.” Dan 
kemudian diteliti oleh Myers pada tahun 1984 yang menyatakan bahwa 
perusahaan lebih memilih untuk menggunakan dana internal 
perusahaan terlebih dahulu untuk aktivitas operasi perusahaannya, 
dan kemudian menggunakan utang untuk pilihan kedua setelah itu 
baru mengeluarkan saham untuk pilihan ketiga (Amjad et al, 2013). 
Menurut pecking order theory, tidak ada struktur modal yang optimal 
dikarenakan dua macam sumber dana baik internal maupun eksternal, 
salah satu berada di atas untuk pecking order theory dan satu lainnya 
pasti di bawah. 
Pemilihan penggunaan dana internal lebih disukai oleh 
perusahaan dibanding dana eksternal karena pada dasarnya 
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biaya emisi saham baru. Manajer lebih memilih pendanaan internal 
daripada penggunaan pendanaan eksternal. Dan apabila dana internal 
tidak memadai, maka pembiayaan utang disukai untuk pembiayaan 
ekuitas.  
2.1.5 Faktor – Faktor yang Mempengaruhi Struktur Modal 
Menurut Brigham dan Houston (2006) ada 12  faktor yang 
mempengaruhi perusahaan untuk membuat keputusan-keputusan 
terkait struktur modal, antara lain : 
1. Stabilitas Penjualan 
Perusahaan yang penjualannya relatif stabil dapat dengan aman 
mengambil lebih banyak utang dan menanggung beban tetap yang lebih 
tinggi daripada perusahaan-perusahaan dengan penjualan yang tidak 
stabil.  Karena penjualan yang relative stabil akan memiliki aliran kas yang 
stabil pula, sehingga kemampuan untuk membayar hutang juga akan 
stabil (Sartono, 2008). Oleh karena itu stabilitas penjualan merupakan 
factor yang mempengaruhi struktur modal, karena semakin tinggi tingkat 
stabilitas penjualan maka semakin tinggi pula struktur modal perusahaan 
dan akan mempengaruhi pada semakin tingginya laba yang akan 
diperoleh oleh perusahaan. 
2. Struktur Aktiva 
Perusahaan yang aktivanya lebih fleksibel sebagai jaminan atas pinjaman 
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digunakan untuk tujuan umum bisnis dapat menjadi jaminan yang baik 
dan sebaliknya pada aktiva yang memiliki tujuan khusus.  Perusahaan 
yang sejumlah modalnya tertanam dalam aktiva, pemenuhan kebutuhan 
dana akan diutamakan dari modal sendiri. Oleh karena itu perusahaan 
dengan struktur aktiva baik cenderung akan menggunakan modal sendiri 
dibanding dengan modal asing (Riyanto,2010).  
3. Leverage Operasi 
Perusahaan dengan leverage operasi yang lebih sedikit, memiliki 
kemampuan yang lebih baik dalam menerapkan leverage keuangan 
karena perusahaan tersebut akan memiliki resiko bisnis yang lebih kecil. 
4. Tingkat pertumbuhan 
Perusahaan yang tumbuh dengan cepat harus mengandalkan sumber 
dananya pada modal eksternal. Perusahaan dengan tingkat pertumbuhan 
pesat, akan membutuhkan biaya yang besar pula untuk operasional 
perusahaan. Dalam mencukupi kebutuhan dana perusahaan, disamping 
penggunaan modal sendiri maka akan ditambah dengan menyesuaikan 
penggunaan modal asing yang relative lebih.  
5. Profitabilitas 
Perusahaan-perusahaan yang memiliki tingkat pengembalian atas 
investasi yang sangat tinggi menggunakan utang yang relative sedikit. 
Tingkat pengembalian yang tinggi memungkinkan perusahaan melakukan 


















































Bunga adalah beban yang dapat menjadi pengurang pajak, dan 
pengurang pajak adalah hal yang sangat berharga bagi perusahaan 
dengan tarif pajak yang tinggi. Oleh karena itu, semakin tinggi tarif pajak 
sebuah perusahaan, maka semakin besar pula manfaat yang 
diperolehnya dari utang. 
7. Pengendalian 
Pertimbangan pengendalian dapat mengarah pada penggunaan dari 
utang maupun ekuitas karena jenis modal yang paling dapat melindungi 
manajemen akan bervariasi dari situasi yang satu ke situasi yang lainnya. 
Kejadian apapun, jika manajemen sama sekali tidak merasa aman, 
mereka akan mempertimbangkan situasi pengendalian.  
8. Sikap Manajemen 
Karena tidak ada yang dapat membuktikan bahwa satu struktur modal 
akan mengarah pada harga saham yang lebih tinggi daripada struktur 
modal yang lainnya, manajemen dapat menerapkan pertimbangkan 
mereka sendiri atas struktur modal yang tepat. Beberapa manajemen 
cenderung lebih konservatif daripada yang lainnya, dan akibatnya 
menggunakan lebih seidkit utang daripada rata-rata perusahaan di dalam 
industry mereka, sedangkan manajemen yang agresif menggunakan lebih 
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9. Sikap pemberi pinjaman dan agen pemberi peringkat 
Tanpa melihat analisis para manajer atas faktor-faktor leverage yang tepat 
bagi perusahaan mereka sendiri, perilaku pemberi pinjaman dan agen 
pemeringkat seringkali mempengaruhi keputusan struktur keuangan. 
Dalam sebagian besar kasus yang terjadi, perusahaan akan 
mendiskusikan struktur modalnya dengan pemberi pinjaman dan agen 
pemberi peringkat dan memberikan bobot yang lebih besar pada saran 
mereka. 
10. Kondisi Pasar 
Kondisi dari pasar saham dan obligasi yang mengalami perubahan dalam 
baik jangka panjang maupun jangka pendek dapat memberikan arti yang 
penting pada struktur modal optimal sebuah perusahaan. 
11. Kondisi Internal Perusahaan 
Kondisi internal sebuah perusahaan juga dapat memiliki pengaruh pada 
sasaran struktur modalnya. Sebagai contoh, seandainya sebuah 
perusahaan baru saja menyelesaikan sebuah program penelitian dan 
pengembangan dengan sukses, dan perusahaan tersebut meramalkan 
keuntungan yang lebih tinggi dalam waktu yang tidak berapa lama lagi. 
Akan tetapi keuntungan yang tinggi ini tidak diantisipasi oleh para investor, 
sehingga tidak tercermin dalam harga sahamnya. Perusahaan ini tidak 
akan memilih untuk menerbitkan saham, perusahaan akan lebih memilih 
untuk mendanai dengan utang sampai keuntungan yang lebih tinggi tadi 
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perusahaan akan menjual penerbitan saham biasa, melunasi utangnya 
dan kembali ke sasaran struktur modalnya. 
12. Fleksibilitas Keuangan 
Menentukan kapasitas pinjaman cadangan yang memadai adalah suatu 
hal ayng bersifat pertimbangan, tetapi jelas akan tergantung pada factor-
faktor peramalan perusahaan akan kebutuhan dana, memprediksi kondisi 
pasar modal, keyakinan manajemen atas peramalannya, dan konsekuensi 
dari kekurangan modal.  
Namun, dalam penelitian ini hanya diambil beberapa variabel yang 
diduga paling berpengaruh terhadap struktur modal yaitu ukuran 
perusahaan (firm size), struktur aktiva (asset structure) dan profitabilitas 
(profitability). 
2.1.6 Ukuran Perusahaan (Firm Size) 
Ukuran perusahaan (firm size) menggambarkan besar kecilnya 
suatu perusahaan. (Silvi, et al). Penentuan besar kecilnya perusahaan ini 
ditentukan oleh total asset yang dimiliki oleh perusahaan. Semakin besar 
asset yang dimiliki oleh perusahaan, maka semakin besar pula ukuran 
perusahaan tersebut. Jaminan atas asset yang dimiliki oleh perusahaan, 
memungkinkan perusahaan memiliki kesempatan lebih besar untuk 
mendapatkan pinjaman dana/utang.  
2.1.7 Struktur Aktiva (Asset structure) 
Seftianne dan Handayani (2011) mengatakan bahwa struktur aktiva 
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komposisinya yaitu aktiva lancar dan aktiva tetap. Aktiva lancar adalah 
uang kas dan aktiva-aktiva lain yang dapat direalisasikan menjadi uang 
kas dalam waktu yang relative singkat dan cepat. Sedangkan aktiva tetap 
adalah aktiva berwujud yang diperoleh atau dibangun yang digunakan 
dalam operasi perusahaan yang memiliki bangunan secara fisik serta 
masa, dan cara likuiditasnya relatif lebih lama dibanding dengan aktiva 
lancarnya. Variabel struktur aktiva diukur menggunakan rasio antara fixed 
asset dengan total asset, dimana fixed asset dapat memberikan 
gambaran mengenai besar kecilnya jaminan yang digunakan apabila 
perusahaan melakukan pinjaman.  
2.1.8 Profitabilitas 
Rasio profitabilitas merupakan rasio yang mengukur kemampuan 
perusahaan dalam menghasilkan laba pada tingkat penjualan, aktiva dan 
modal (Sulaiman, 2012). Dalam penelitian ini, cara pengukuran rasio 
profitabilitas menggunakan proxy ROE. ROE (Return On Equity) atau 
Rentabilitas Modal Sendiri. ROE menunjukkan kemampuan perusahaan 
untuk menghasilkan keuntungan bagi pemilik modal sendiri yang ada 
dalam perusahaan. Semakin besar ROE berarti semakin besar pula 
kemampuan perusahaan itu menghasilkan laba bagi pemilik modalnya 
sendiri (Silvi, et al). 
2.2 PENELITIAN TERDAHULU 
Silvi, etc (Analysis The Factors Of Financial Capital Structure 
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melakukan penelitian mengenai factor-faktor yang mempengaruhi 
struktur modal pada perusahaan otomotif yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia. Silvi, etc menggunakan profitabilitas, struktur aktiva, growth 
of sales, corporate size dan business risk pada 15 perusahaan pada 
tahun 2008 – 2010 untuk menguji hubungan faktor-faktor yang 
mempengaruhi struktur modal. Silvi, etc menggunakan struktur modal 
yang diproxykan dengan DER. Hasil penelitian ini menjelaskan bahwa 
hanya variabel sales growth yang mempunyai pengaruh signifikan 
terhadap struktur modal yang diproxykan dengan DER pada 
perusahaan otomotif yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.  
Bauer (2004) melakukan penelitian mengenai faktor-faktor yang 
mempengaruhi struktur modal pada perusahaan-perusahaan terdaftar 
di Republik Ceko dengan menggunakan sampel 72 perusahaan yang 
terdaftar pada Bursa Efek Prague dngan rentang waktu selama 1 
tahun (2000 – 2001 ) . Bauer menggunakan size, tangibility, growth 
opportunities, tax, non debt tax shields, volatility, dan industry 
classification. Hasil pada penelitian ini menjelaskan bahwa hanya size 
yang berpengaruh terhadap leverage perusahaan di Republik Ceko.  
Amjad et al (Determinant of Capital Structure) melakukan 
penelitian mengenai faktor-faktor yang mempengaruhi struktur modal 
pada 26 sector perbankan di Pakistan pada tahun 2007 - 2011. Hasil 
penelitiannya menjelaskan bahwa size, tangibility, profitability, growth 
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signifikan terhadap struktur modal sedangkan hanya size dan likuiditas 
pada bank yang memiliki pengaruh secara langsung terhadap leverage 
perbankan di Pakistan.  
Handayani dan Seftianne (2011) yang juga meneliti tentang 
faktor-faktor yang mempengaruhi struktur modal pada 92 data 
perusahaan sektor manufaktur di Indonesia pada tahun 2007 – 2009. 
Handayani dan Seftianne menggunakan metode multiple regresi untuk 
melihat kontribusi dari masing-masing variabel terhadap struktur 
modal. Dan hasil dari penelitian mereka adalah size dan growth 
opportunity yang memiliki pengaruh terhadap struktur modal.  
Hal yang sama juga dilakukan oleh Arum Janie dan Wijayati 
(2012) yang melakukan penelitian terhadap perusahaan manufaktur di 
Indonesia. Arum Janie dan Wijayati menggunakan 95 perusahaan 
selama rentang waktu 2005 – 2010. Hasil penelitian Arum Janie dan 
Wijayati (2012) menyatakan bahwa variabel yang memiliki pengaruh 
secara signifikan terhadap struktur modal adalah struktur kepemilikan, 
profitabilitas, dan pertumbuhan asset.  
Sedangkan penelitian Margaretha dan Rizky Ramadhan (2010) 
yang juga meneliti mengenai faktor yang mempengaruhi struktur modal 
perusahaan dengan sampel perusahaan manufaktur tahun 2005 – 
2008 di Indonesia. Pada penelitian ini, Margaretha dan Rizky 
Ramadhan menjelaskan bahwa size berpengaruh terhadap capital 
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pengaruh pada kedua model capital structure yaitu total leverage dan 
short term leverage. Begitu juga yang terjadi pada tangibility yang 
hanya memiliki pengaruh pada short dan long term leverage. 
Profitabilitas, likuiditas, dan growth yang berpengaruh terhadap total 
dan short term leverage, dan age yang hanya berpengaruh terhadap 
short term leverage.  Oleh karena itu implikasi dari penelitian ini adalah 
mempertimbangkan faktor size, tangibility, profitability, likuiditas, 
growth dan age dalam mengambil keputusan struktur modal karena 
factor-faktor ini memiliki pengaruh terhadap struktur modal pada 
perusahaan manufaktur yang tercatat di BEI.  
Vina Ratna Furi (2012) dalam penelitiannya “Faktor-faktor yang 
Mempengaruhi Struktur Modal” menjelaskan bahwa ukuran 
perusahaan, risiko bisnis, pertumbuhan penjualan, struktur aktiva, dan 
rasio hutang berpengaruh terhadap struktur modal sedangkan ada 2 
variabel yang tidak memiliki pengaruh terhadap struktur modal yaitu 
likuiditas dan profitabilitas. Penelitian Vina Ratna Furi ini menggunakan 
80 perusahaan manufaktur yang terdaftar dalam rentang waktu 2009 – 
2010. 
Penelitian yang sama juga dilakukan oleh Hasa Nurrohim (2008) 
yang menjelaskan bahwa secara bersama-sama variabel Profitabilitas, 
Fixed Asset Ratio, Kontrol Kepemilikan dan Struktur Aktiva 
berpengaruh signifikan terhadap struktur modal namun secara partial 
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secara signifikan. Dan hanya variabel profitabilitas yang memiliki 
pengaruh paling dominan terhadap struktur modal. Penelitian yang 
dilakukan oleh Hasa Nurrohim (2008) ini juga menggunakan sampel 
perusahaan manufaktur di Indonesia dengan jumlah 21 perusahaan 
pada sector Consumer Goods. 
Hardi et al ( pengaruh pertumbuhan penjualan, profitabilitas, 
struktur aktiva, operating leverage, pertumbuhan aktiva dan ukuran 
perusahaan terhadap struktur modal pada perusahaan manufaktur 
yang go public di bursa efek indonesia periode 2008-2010) 
menggunakan teknik analisis multiple linier regresi dan pengujian 
hipotesis menggunakan t-test. Hasil dari penelitian ini menjelaskan 
bahwa profitabilitas, struktur aktiva, asset growth dan firm size 
berpengaruh secara signifikan terhadap struktur modal pada 
perusahaan manufaktur di BEI dengan rentang waktu 2008 – 2010.  
Tabel II.1 
MATRIK PENELITIAN TERDAHULU 
No Peneliti Keterangan Hasil Penelitian Sample 
Penelitian 
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2. Fixed aset ratio 
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 Sumber : Jurnal yang telah dipublikasikan  
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2.3 KERANGKA TEORITIS 
Berdasarkan penelitian sebelumnya, gambar ini merupakan 
kerangka pemikiran dalam penelitian ini. Kerangka pemikiran dalam 
penelitian ini menggunakan Firm Size, Asset Structure dan Profitability 
mengenai hubungannya dengan Struktur Modal yang diproxykan 
dengan Debt Equity Ratio. Penggunaan Debt Equity Ratio yang 
dikembangkan oleh Pratheepkanth digunakan untuk menguji 
pengaruhnya terhadap kinerja keuangan perusahaan. Komponen-
komponen dari struktur modal yang dijadikan sebagai variabel 
independent adalah Firm Size, Asset Structure, dan Profitability. Dan 
variabel dependent dalam kerangka pemikiran tersebut adalah Struktur 
Modal yang diproxykan melalui Debt Equity Ratio (DER).  




 Sumber : dari berbagai jurnal dan dikembangkan untuk penelitian 
Gambar II.1 
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Pengaruh Firm Size terhadap Debt to Equity Ratio 
Menurut Yu Chen dan Ju Chen (2011) perusahaan yang besar 
memiliki kemampuan untuk mengambil alih perbedaan skala ekonomu 
dan biaya kebangkrutan yang kecil, jadi biasanya perusahaan yang 
besar juga memiliki rating yang besar pula untuk kreditnya. Ukuran 
perusahaan merupakan factor-faktor pendukung yang paling penting 
untuk menentukan struktur modal. Perusahaan dengan ukuran yang 
lebih besar memiliki akses untuk mendapatkan sumber pendanaan dari 
berbagai sumber, sehingga untuk mendapatkan pinjaman dari kreditur 
akan lebih mudah karena perusahaan dengan ukuran besar memiliki 
probabilitas lebih besar untuk emmenangkan persaingan dalam insustri 
(Erdiana, 2011). Dari uraian tersebut dapat disimpulkan bahwa ukuran 
perusahaan akan berpengaruh terhadap struktur modal dengan 
didasarkan pada kenyataan bahwa semakin besar suatu perusahaan 
akan mempunyai tingkat pertumbuhan yang tinggi pula. Menurut 
penelitian beberapa ahli menyatakan bahwa ukuran perusahaan 
mempunyai pengaruh yang positif, yang artinya semakin besar 
perusahaan tersebut diikuti oleh kenaikan struktur modal yang dimiliki 
oleh perusahaan. Penelitian yang dilakukan oleh Margaretha dan 
Rizky Ramadhan (2010) mengatakan bahwa firm size berpengaruh 
positif terhadap struktur modal. Ditambah lagi dengan penelitian yang 
dilakukan oleh Vina Ratna Furi (2012) yang menguatkan hasil 
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menemukan bahwa terdapat pengaruh yang signifikan antara size 
dengan struktur modal . Berdasarkan uraian di atas, maka diajukan 
hipotesis sebagai berikut : 
H1 : Firm Size berpengaruh positif terhadap Struktur Modal yang 
diproxykan dengan Debt Equity Ratio 
Pengaruh Asset Structure terhadap Struktur Modal 
Menurut Trade of Theory, aset berwujud bertindak sebagai 
jaminan dan memberikan keamanan untuk pemberi pinjaman dalam 
hal kesulitan pembayaran keuangan (Chen and Chen, 2011). Menurut 
Brigham dan Houston (2006) perusahaan yang aktivanya cocok 
sebagai jaminan atas pinjaman cenderung lebih banyak menggunakan 
utang. Aktiva untuk tujuan umum yang dapat digunakan oleh banyak 
bisnis dapat menjadi jaminan yang baik, dan sebaliknya pada aktiva 
yang memiliki tujuan khusus.  Secara umum, perusahaan yang 
memiliki jaminan terhadap hutang jauh lebih mudah mendapatkan 
pinjaman daripada perusahaan yang tidak memiliki jaminan. Hal ini 
diperkuat dari hasil penelitian Endang Sri Utami (2009) yang 
menyatakan bahwa struktur aktiva memiliki pengaruh yang signifikan 
terhadap struktur modal. Berdasarkan uraian tersebut di atas, maka 
diajukan hipotesis kedua sebagai berikut : 
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Pengaruh Profitabilitas terhadap Struktur Modal 
Profitabilitas adalah kemampuan perusahaan dalam 
memperoleh laba (Silvi, et al). perusahaan yang memiliki profitabilitas 
yang tinggi akan menggunakan hutang dengan rendah karena laba 
yang dihasilkan akan digunakan untuk pendanaan perusahaan. Sesuai 
teory pecking order yang menyatakan bahwa pendanaan perusahaan 
akan terlebih dahulu mengutamakan dana internal perusahaan 
daripada dana eksternal berupa hutang. Sesuai dengan penelitian 
yang dilakukan oleh Vina Ratna Furi (2012) yang menyatakan bahwa 
profitabilitas tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap struktur 
modal. Berdasarkan uraian tersebut, maka diajukan hipotesis ketiga 
sebagai berikut :  


























































3.1 METODE PENELITIAN 
3.1.1 Desain Penelitian 
Penelitian ini merupakan study literature yang menggunakan 
data sekunder yang diambil dari laporan keuangan perusahaan yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia untuk rentang waktu 2007 – 2011. 
Sumber- sumber dalam penelitian ini didapatkan dari publikasi laporan 
keuangan yang diperoleh dari BEI dan ICMD. 
3.1.2 Populasi, Sampel, dan Teknik Pengambilan Sampel 
Populasi adalah keseluruhan dari variabel yang menyangkut 
masalah yang diteliti (Nursalam, 2003). Sedangkan menurut Husaini 
Usman (2006) menyatakan bahwa populasi ialah semua nilai baik hasil 
perhitungan maupun pengukuran, baik kuantitatif maupun kualitatif, 
dari karakteristik tertentu mengenai sekelompok objek yang lengkap 
dan jelas. Populasi yang digunakan dalam penelitian ini adalah 
perusahaan manufaktur dan jasa yang terdaftar di BEI yang telah go 
public. Penggunaan perusahaan manufaktur dan jasa sebagai populasi 
dikarenakan perusahaan manufaktur dan jasa mempunyai kewajiban 
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perusahaan, sehingga memudahkan dalam pengambilan data. Di 
samping itu perusahaan manufaktur merupakan sektor industry yang 
memiliki prosentase jumlah terbanyak di dalam Bursa Efek Indonesia. 
Sedangkan pemilihan perusahaan jasa sebagai sampel dummy 
dikarenakan perusahaan ini adalah long lasting industry atau 
perusahaan yang tidak lekang seiring berjalannya waktu. Dan kedua 
perusahaan ini memiliki persamaan  untuk mendapatkan keuntungan 
semaksimal mungkin dalam setiap aktivitas ekonominya, namun kedua 
perusahaan ini memiliki karakteristik yang berbeda. Karakteristik 
tersebut dapat dilihat dari penggunaan modal sebagai sumber dana 
perusahaannya serta hasil yang diproduksi oleh masing-masing 
perusahaan pun berbeda.  
Sampel adalah sebagian untuk diambil dari keseluruhan obyek 
yang diteliti dan dianggap mewakili seluruh populasi (Soekidjo, 2005). 
Pendapat tersebut kemudian dikuatkan oleh (Suharsimi Arikunto, 
2002) yang menyatakan bahwa sampel adalah sebagian atau wakil 
populasi yang diteliti. Sector food and beverages dipilih sebagai 
sampel untuk perusahaan manufaktur karena industry makanan dan 
minuman memiliki peranan penting dalam pembangunan sector 
industry dan pemilihan sector transportasi didasarkan pada semakin 
meningkatnya jumlah penduduk Indonesia yang menyebabkan pada 
semakin meningkat pula kebutuhan masyarakat akan transportasi. 
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membawa pengaruh terhadap meningkatnya kebutuhan masyarakat 
akan adanya industry makanan dan minuman serta transportasi. 
Teknik pengambilan sampel yang digunakan dalam penelitian ini 
adalah purposive sampling yaitu pengambilan sampel yang didasarkan 
berdasarkan kriteria sebagai berikut : 
1. Perusahaan manufaktur sector food and beverages dan 
transportasi yang terdaftar di BEI yang melaporkan laporan 
keuangannya dengan rentang waktu 2007 – 2011 
2. Periode laporan keuangan berakhir tanggal 31 desember  
3. Perusahaan tidak melakukan perubahan usaha/penghentian 
selama 5 tahun berturut-turut 
4. Perusahaan yang memiliki laba bersih setelah pajak positif selama 
minimal 3 tahun berturut-turut 
5. Laporan keuangan menggunakan mata uang Indonesia 
Berdasarkan kriteria-kriteria dalam pemilihan sampel tersebut, 
maka didapatkan 17 perusahaan dalam sektor Food and Beverages 
serta 9 perusahaan dalam sektor Transportation. 
 
3.2 PENGUKURAN VARIABEL 
Variabel yang digunakan dalam penelitian ini adalah variabel 
independen dan variabel dependen. Definisi dan pengukuran masiong-
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1. Variabel independen 
Variabel independen adalah variabel yang menjelaskan atau 
mempengaruhi variabel yang lain (Khusnul, 2012). Variabel 
independen yang digunakan dalam penelitian ini antara lain :  
- Firm Size 
Firm size adalah ukuran besar/kecilnya perusahaan. Dalam 
penelitian ini ukuran perusahaan diproxykan menggunakan nilai 
logaritma dari total asset (Log TA) yang digunakan untuk 
mengurangi perbedaan yang signifikan antara ukuran 
perusahaan yang terlalu besar dan terlalu kecil maka total asset 
dijadikan bentuk logaritma yang bertujuan untuk membuat data 
terdistribusi secara normal. 
Size = Log (Total Asset) 
- Struktur Aktiva 
Struktur aktiva digunakan untuk menilai jaminan yang 
disediakan perusahaan dalam hal kesulitan keuangan. Variabel 
struktur aktiva diukur dengan menggunakan perbandingan 
antara aset tetap dibanding dengan total aset. Penggunaan aset 
tetap pada struktur aktiva dimaksudkan dapat memberikan 
gambaran mengenai sejauh mana jaminan yang disediakan 
oleh perusahaan untuk melunasi kesulitan keuangannya.  


















































Rasio profitabilitas dalam penelitian ini diukur menggunakan 
salah satu rasionya, yaitu ROE (Return On Equity) dimana ROE 
ini menunjukkan kemampuan perusahaan untuk menghasilkan 
keuntungan bagi pemilik modal sendiri dalam perusahaan. 
Semakin besar ROE suatu perusahaan menunjukkan semakin 
besar pula tingkat kemampuan perusahaan dalam 
menghasilkan laba bagi pemilik modal sendirinya.  
ROE = Laba setelah pajak / Equity 
 
2. Variabel Dependen 
Variabel dependen adalah variabel yang dijelaskan atau 
dipengaruhi oleh variabel independen (Khusnul, 2012).  Dalam 
penelitian ini, variabel dependen yang digunakan adalah struktur 
modal yang diproxykan melalui debt equity ratio (DER). DER 
adalah rasio untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam 
mengembalikan biaya hutang melalui modal sendiri yang dimilikinya 
yang diukur melalui perbandingan antara total hutang (debt) dan 
total modal (equtity) (Erdiana, 2011). 
DER = Total debt / total equity 
3.3 METODE ANALISIS DATA 
Metode analisis untuk mengetahui pengaruh variabel 
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dijelaskan melalui Debt Equity Ratio pada perusahaan Food and 
beverages dan Transportation di Bursa Efek Indonesia yaitu firm size, 
struktur aktiva dan profitabilitas digunakan persamaan umum regresi 
linier berganda atas tiga variabel independen terhadap variabel 
dependen. Model umum regresi berganda, yaitu : (Gujarati, 1993) 
dalam (Erdiana, 2011) 
 
Dimana : 
 Debt Equity Ratio 
 = konstanta 
 = penaksir koefisien regresi 
 = firm size 
 = struktur aktiva 
 = profitabilitas yang diproxykan oleh ROE 
Sebelum melakukan pengujian regresi, terlebih dahulu dilakukan 
pengujian asumsi klasik. Mengingat data yang digunakan dalam 
penelitian ini adalah data sekunder, maka untuk menguji ketepatan 
model perlu dilakukan suatu pengujian dan untuk mengetahui apakah 
model yang digunakan dalam regresi menunjukan pengaruh yang 
signifikan. Pengujian asumsi klasik dimaksudkan agar variabel 
dependen dan variabel independen tidak bias. Asumsi klasik yang 
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normal, tidak terjadi multikolinieritas antar variabel independen, tidak 
terjadi heteroskedastisitas atau varian variabel pengganggu yang 
konstan (homoskedastisitas) dan tidak terjadi autokorelasi antar 
residual setiap variabel indepneden (Khusnul, 2012). Pengujian asumsi 
klasik ini meliputi :  
1. Pengujian statistic deskriptif 
Pengujian ini memberikan gambaran suatu data yang dapat dilihat 
dari nilai rata-rata (mean), median, standar deviasi, varian, 
maksimum, sum, range, skewness, kuartil dan persentil dari data 
sampel. Pengujian statistic deskriptif ini dimaksudkan untuk 
mengetahui distribusi data perilaku data sampel.  
 
2. Pengujian kualitas data 
a. Uji Normalitas 
Uji normalitas ini bertujuan untuk menguji apakah dalam 
model regresi, variabel dependen dan independen mempunyai 
distribusi normal atau mendekati normal (Ghozali, 2001) dalam 
Erdiana, 2011. Model regresi yang baik adalah yang memiliki 
distribusi data normal atau mendekati normal.  
Salah satu cara untuk melihat normalitas adalah dengan 
melihat histogram yang membandingkan data observasi dengan 
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probabilitas plot normal yang membandingkan distribusi 
kumulatif dari distribusi normal yang membentuk garis diagonal. 
Dasar pengambilan keputusan dapat dideteksi dengan 
melihat penyebaran data (titik) pada sumbu diagonal pada grafik 
atau melihat histogram dari residualnya (Ghozali, 2001) :  
a. Jika data menyebar di atas garis diagonal dan mengikuti 
arah garis diagonal atau grafik histogramnya menunjukkan 
pola distribusi normal, maka model regresi memenuhi 
asumsi normalitas. 
b. Jika data menyebar jauh dari garis diagonal dan atau tidak 
mengikuti arah garis diagonal atau grafik histogramnya tidak 
menunjukkan pola distribusi normal, maka model regresi 
tidak memenuhi asumsi normalitas. 
Dalam penelitian ini, juga menggunakan uji kolmogrov-
smirnov untuk mengetahui signifikansi data yang terdistribusi 
normal. Dengan pedoman pengambilan keputusan :  
a. Nilai signifikansi diatas 0,05; maka distribusi data normal 
b. Nilai signifikansi kurang dari 0,05; maka distribusi data tidak 
normal 
b. Uji Multikolinearitas 
Multikolinearitas merupakan situasi dimana terdapat korelasi 
variabel-variabel independen dalam regresi. Adanya 
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menjadi kurang tepat (Silvi et al). uji multikolinearitas bertujuan 
untuk mengetahui adanya korelasi atau tidak antar variabel 
independen. Jika hasil yang didapat pada korelasinya adalah 
satu, maka koefisien untuk nilai regresi tidak dapat diperkirakan. 
Cara mendeteksi multikolinearitas adalah :  
- VIF > 10, maka dianggap ada multikoliearitas 
- VIF < 10, maka dianggap tidak terdapat multikolinearitas 
c. Uji Heteroskedasitas 
Heteroskedasitas merupakan fenomena dimana estimator 
regresi bias, namun varian tidak efisien. Uji heteroskedastisitas 
bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi terjadi 
ketidaksamaan varian dari residual satu pengamatan ke 
pengamatan lain (Ghozali, 2005). Dasar pengambilan 
keputusan menurut (Ghozali, 2001) adalah :  
1. Jika ada pola tertentu, seperti titik-titik yang ada membentuk 
pola tertentu yang teratur (bergelombang, melebar kemudian 
menyempit), maka mengindikasikan telah terjadi 
heteroskedastisitas. 
2. Jika tidak ada pola yang jelas serta titik-titik menyebar di 
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d. Uji Autokorelasi 
Autokorelasi adalah hubungan yag terjadi di antara anggota 
dari serangkaian pengamatan yang tersusuun pada rangkaian 
waktu (Silvi et al). pendeteksian autokorelasi ini bisa dilihat 
dengan melihat nilai Durbin Watson. Dasar keputusan dalam 
menggunakan Durbin Watson adalah :  
- Bila nilai DW lebih besar dari batas atas, maka koefisien 
autokorelasi = 0, artinya tidak adanya korelasi positif. 
- Bila nilai DW lebih rendah dari batas bawah, amka koefisien 
autokorelasi > 0, artinya ada korelasi positif. 
- Bila nilai DW terletak di antara batas atas dan batas bawah, 
maka artinya tidak ada kesimpulan yang didapatkan. 
3. Pengujian Hipotesis 
Model yang digunakan untuk menguji pengaruh firm size, 
struktur aktiva, dan profitabilitas terhadap struktur modal dalam 
penelitian ini menggunakan  persamaan regresi linier berganda 
dengan metode Ordinary Least Square (OLS). Persamaan regresi 
tersebut adalah :  
 
Dimana : 
 Debt Equity Ratio 
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 = penaksir koefisien regresi 
 = firm size 
 = struktur aktiva 
 = profitabilitas yang diproxykan oleh ROE 
Hasil dari analisis regresi ini dapat digunakan sebagai dasar 
analisis. Apabila koefisien bernilai positif, maka dapat dikatakan terjadi 
pengaruh searah antara variabel independen dan dependen. Dan 
apabila koefisien bernilai negative, maka dapat dikatakan terjadi 
pengaruh yang tidak searah antara variabel independen dan 
dependen. Ketepatan fungsi regresi dalam mengestimasi nilai actual 
diukur dari goodness of fit-nya (Khusnul, 2012). Setelah persamaan 
regresi terbebas dari asumsi dasar, maka selanjutnya dilakukan 
pengujian hipotesis sebagai berikut :  
a. Koefisien Determinasi (R square) 
Pada dasarnya uji R square ini digunakan untuk mengukur 
kemampuan model dalam menjelaskan variabel dependennya 
(Ghozali, 2008). Nilai yang kecil menunjukkan kemampuan 
variabel-variabel independen terbatas. Dan nilai yang mendekati 1 
berarti variabel independennya memberikan semua informasi yang 
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b. Uji F 
Uji statistic F digunakan untuk menunjukkan apakah semua 
variabel independen yang dimasukkan dalam model memiliki 
pengaruh secara bersama-sama terhadap variabel dependen 
(Ghozali, 2006). 
c. Uji t (Parsial) 
Uji t pada dasarnya menunjukkan seberapa jauh pengaruh satu 
variabel independen secara individual dalam menerangkan variabel 

































































4.1 DESKRIPSI DATA 
4.1.1 Objek Penelitian 
Objek dalam penelitian ini adalah perusahaan yang terdaftar pada 
Bursa Efek Indonesia (BEI). Data yang digunakan merupakan data 
sekunder berupa laporan keuangan tahunan yang diperoleh dari situs 
resmi Bursa Efek Indonesia (www.idx.co.id) dan informasi mengenai 
keuangan perusahaan yang diperoleh dari buku Indonesia Capital Market 
Dictionary (ICMD) tahun 2007 – 2011. 
4.1.2 Populasi dan Sampel 
Populasi yang digunakan dalam penelitian ini adalah perusahaan 
manufaktur dan jasa yang terdaftar di BEI yang telah go public.  
Pemilihan perusahaan yang menjadi sampel didasarkan pada 
criteria yang telah ditentukan. Dari 90 perusahaan manufaktur dan jasa 
sector food and beverages yang terdaftar di BEI selama tahun 2007-2011, 
yang memiliki criteria sebagai sampel dan memiliki data lengkap sesuai 
criteria sebanyak 80 perusahaan manufaktur dan jasa sector food and 
beverages.  Dan dari 85 perusahaan manufaktur dan jasa sector 
transportasi hanya terdapat 35 perusahaan yang memiliki criteria sebagai 
sampel. Dengan demikian terdapat 115 perusahaan yang digunakan 

















































Pemilihan Sampel Penelitian 
Keterangan Jumlah perusahaan 
Perusahaan manufaktur dan 
jasa (sector food & beverages 
dan transportasi) yang 
terdaftar di BEI selama tahun 
penelitian 
175 perusahaan  
Perusahaan manufaktur dan 
jasa (sector food & beverages 
dan transportasi) yang tidak 
memiliki data-data lengkap 
sesuai kriteria 
40 perusahaan 
Perusahaan manufaktur dan 
jasa yang tidak memiliki laba 
bersih positif minimal selama 3 
tahun penelitian 
20 perusahaan 
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4.2 ANALISIS DATA DAN PEMBAHASAN 
4.2.1 Analisis Statistik Deskriptif 
Analisis statistic deskriptif merupakan pengujian yang memberikan 
gambaran suatu data yang dapat dilihat dari nilai rata-rata (mean), 
median, standar deviasi, varian, maksimum, sum, range, skewness, kuartil 
dan persentil dari data sampel. Pengujian statistic deskriptif ini 
dimaksudkan untuk mengetahui distribusi perilaku data sampel. Nilai 
statistic deskriptif dari masing-masing variable penelitian ini dapat dilihat 
pada table IV.2 berikut :  
Tabel IV.2 






N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
DER 107 .190 3.150 1.20458 .689992 
SIZE 107 4.754 7.729 6.06235 .696754 
STA 107 .170 .878 .59896 .177614 
ROEt-1 107 -115.070 323.190 11.87178 44.853954 
Unstandardized Predicted 
Value 
107 -.04531 3.88696 2.0624565 .88170502 
Unstandardized Predicted 
Value 
107 -.04531 3.88696 2.0624565 .88170502 
Unstandardized Residual 107 -3.03613 2.87938 -.8578771 1.26947817 


















































Berdasarkan statistic deskriptif variable penelitian yang disajikan 
dalam table IV.3, maka hasil diintepretasikan sebagai berikut :  
1. Dalam pengujian ini jumlah sample yang diuji berjumlah 107. 
2. Dari 107 sample tersebut ada 8 variabel yang terdiri dari 3 variabel 
independen, 1 variabel dependen, dan 3 variabel unstandardized 
predicted dijelaskan masing-masingnya, yaitu :  
a. Variable DER memiliki nilai minimum sebesar 0.190, nilai maksimum 
sebesar 3.150. secara keseluruhan diperoleh nilai rata-rata yaitu sebesar 
1.20458 dengan standart deviasi sebesar 0.689992. 
b. Variable SIZE memiliki nilai minimum sebesar 4.754, nilai maksimum 
sebesar 7.729. secara keseluruhan diperoleh nilai rata-rata yaitu sebesar 
6.06235 dengan standart deviasi sebesar 0.696754 
c. Variable STA memiliki nilai minimum sebesar 0.170, nilai maksimum 
sebesar 0.878. secara keseluruhan diperoleh nilai rata-rata yaitu sebesar 
0.59896 dengan standart deviasi sebesar 0.177614 
d. Variable ROE memiliki nilai minimum sebesar -115.070, nilai maksimum 
sebesar 323.190. secara keseluruhan diperoleh nilai rata-rata yaitu 
sebesar 11.87178 dengan standart deviasi sebesar 44.853954. 
4.2.2 Uji Asumsi Klasik  
Sebelum melakukan pengujian hipotesis, maka terlebih dahulu 
harus dilakukan uji asumsi klasik. Uji asumsi klasik ini bertujuan untuk 
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tidak bias, dan memiliki ketepatan. Terdapat empat pengujian dalam uji 
asumsi klasik ini, antara lain :  
a. Uji Normalitas 
Uji normalitas ini bertujuan untuk menguji apakah dalam model 
regresi, variable pengganggu atau residual memiliki distribusi normal 
(Ghozali, 2001) Model regresi yang baik adalah yang memiliki distribusi 
data normal atau mendekati normal. Distribusi normal akan membentuk 
satu garis lurus diagonal, dan ploting data residual akan dibandingkan 
dengan garis diagonal. Jika distribusi data normal maka garis yang 
menggambarkan data sesungguhnya akan mengikuti garis diagonalnya.  
Gambar IV.3 





Dengan melihat tampilan grafik histogram maupun grafik normal 
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yang normal. Dan pada grafik normal plot terlihat titik-titik menyebar di 
sekitar garis diagonal serta penyebarannya mendekati garis diagonal. 
Kedua grafik ini menunjukkan bahwa model regresi memberikan pola 
distribusi yang normal. Kedua grafik ini menunjukkan bahwa model regresi 
sudah sesuai dengan asumsi normalitas, yang artinya model sudah 
terdistribusi secara normal.   
b. Uji Multikolinearitas 
Uji multikolinearitas bertujuan untuk menguji apakah model regresi 
ditemukan adanya korelasi antar variable bebas (independen). (Ghozali, 
2011). Model regresi yang baik seharusnya tidak terjadi korelasi di antara 
variable independen. Jika variable independen saling berkorelasi, maka 
variable-variabel ini tidak orthogonal, yaitu sama dengan nol. Uji 
multikolinearitas ini dapat dideteksi dengan  :  
a. Nilai R² yang dihasilkan oleh estimasi model regresi sangat tinggi, tetapi 
secara individual variable-variabel independen banyak yang tidak 
signifikan mempengaruhi variable dependen.  
b. Dilihat dari nilai tolerance dan variance inflation factor (VIF). Tolerance 
mengukur variabilitas variable independen yang terpilih yang tidak 
dijelaskan oleh variable independen lainnya. Apabila nilai VIF > 10 maka 
dianggap ada multikolinearitas sedangkan apabila nilai VIF < 10 maka 
dianggap tidak terdapat multikolinearitas. Model regresi yang baik 
























































Model ROEt-1 SIZE STA 
1 Correlations ROEt-1 1.000 -.075 .164 
SIZE -.075 1.000 .015 
STA .164 .015 1.000 
Covariances ROEt-1 1.883E-6 -8.914E-6 7.757E-5 
SIZE -8.914E-6 .008 .000 
STA 7.757E-5 .000 .119 





Melihat hasil output korelasi antar variable independen tampak  bahwa 










B Std. Error Beta Tolerance VIF 
1 (Constant) -1.613 .574  -2.813 .006   
SIZE .350 .087 .353 4.011 .000 .994 1.006 
STA 1.155 .346 .297 3.340 .001 .973 1.028 
ROEt-1 .001 .001 .036 .408 .684 .967 1.034 
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yang imbang terhadap satu sama lain. Oleh karena korelasi ini masih jauh 
di bawah 95% maka dapat dikatakan tidak terjadi multikolinearitas yang 
serius.  
Hasil  perhitungan VIF juga menunjukkan hal yang sama, tidak ada 
satu variable independen yang memiliki nilai VIF lebih dari 10 . jadi dapat 
disimpulkan bahwa tidak ada multikolinearitas antar variable independen 
dalam model regresi.  
c. Uji Heteroskedasitas 
Uji heteroskedastisitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model 
regresi terjadi ketidaksamaan varian dari residual satu pengamatan ke 
pengamatan lain (Ghozali, 2011). Dasar pengambilan keputusan dalam uji 
heteroskedasitas didasarkan pada pola yang terdapat pada scatterplot. 
Scatterplot 
 
Dari grafik scatterplots terlihat bahwa titik-titik menyebar secara 













































commit to user 
54 
 
hal ini dapat disimpulkan bahwa tidak terjadi heteroskedasitas pada model 
regresi, sehingga model ini layak dipakai untuk menguji DER berdasarkan 
masukan variable independen size, sta, dan roe.  
d. Uji Autokorelasi 
Autokorelasi adalah hubungan yang terjadi di antara anggota dari 
serangkaian pengamatan yang tersusun pada rangkaian waktu (Silvi et 
al). Uji autokorelasi ini bertujuan untuk menguji apakah dalam model 
regresi linear ada korelasi antara kesalahan pengganggu pada periode t 
dengan kesalahan pengganggu pada periode t sebelumnya. dasar 
keputusan dalam uji autokorelasi ini bisa dilihat dengan melihat nilai 
Durbin Watson. Jika nilai DW lebih besar dari 3 maka tidak ada korelasi 
positif, jika nilai DW lebih rendah dari 1 maka ada korelasi positif, dan 
apabila nilai DW terletak diantara 3  dan 1  maka tidak ada kesimpulan 
yang didapatkan. Model regresi yang baik adalah regresi yang bebas dari 
autokorelasi.  
Tabel IV.5 




Model R R Square 
Adjusted R 
Square 




 .207 .184 .623324 1.017 
a. Predictors: (Constant), ROEt-1, SIZE, STA 
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Pada hasil pengujian autokorelasi, nilai Durbin Watson sebesar 
1.017. Nilai DW terletak diantara 1 dan 3, yang artinya tidak ada 
kesimpulan yang didapatkan.  
4.2.3 Uji Hipotesis 
Alat analisis yang digunakan dalam penelitian ini adalah model 
regresi linier berganda (multiple regression) untuk mengetahui hubungan 
variable independen (firm size, struktur aktiva, dan profitabilitas terhadap 
struktur modal) terhadap variable dependen (DER). Pengujian koefisien 
regresi ini bertujuan untuk menguji apakah terjadi signifikansi hubungan 
antara variable independen dengan variable dependen baik secara 
individual (uji t) maupun secara bersama-sama (uji F) serta dengan 
koefisien determinasi.  
a. Koefisien Determinasi (  ) 
Koefisien determinasi ini digunakan untuk mengukur kemampuan 
model dalam menerangkan variasi variable dependennya (Ghozali, 2011). 
R² besarnya antara 0 dan 1 (0 ≤ R² ≤ 1). Nilai R² dikatakan baik apabila 
nilainya semakin mendekati 1, artinya variable independennya 
memberikan semua informasi yang dibutuhkan untuk menjelaskan 
variable dependen secara sempurna, dan apabila nilai R² semakin 
mendekati 0 itu artinya tidak ada pengaruh variable independen pada 























































Model R R Square 
Adjusted R 
Square 




 .207 .184 .623324 1.017 
a. Predictors: (Constant), ROEt-1, SIZE, STA 
b. Dependent Variable: DER 
 
 
Dari tampilan output hasil analisis uji t, maka hasil yang didapat 
adalah nilai adjusted R² 0.184, hal ini berarti 18,4% variable DER bisa 
dijelaskan melalui 3 variabel independent (size, sta, dan roe) sedangkan 
sebanyak 81,6% dijelaskan oleh sebab lain di luar model.  
Standart Error of the Estimate sebesar 0.623324 . nilai SEE 
semakin mendekati 0, artinya model regresi ini semakin tepat dalam 
memprediksi variable der.  
 
b. Uji F (Uji Simultan) 
Uji F digunakan untuk menunjukkan apakah semua variable 
independen yang dimasukkan dalam model memiliki pengaruh secara 
bersama-sama terhadap variable dependen DER. Hasil uji F ditunjukkan 


























































Squares df Mean Square F Sig. 
1 Regression 10.447 3 3.482 8.962 .000
a
 
Residual 40.019 103 .389   
Total 50.465 106    
a. Predictors: (Constant), ROEt-1, SIZE, STA 
b. Dependent Variable: DER 
 
Dari uji F didapat nilai F sebesar 8.962 dengan probabilitas 0.000. 
karena probabilitas jauh lebih kecil daripada 0.05 maka model regresi 
dapat dikatakan bisa digunakan untuk memprediksi DER atau variable 
size, sta, dan roe secara bersama-sama berpengaruh terhadap DER.  
c. Uji statistic t 
Uji t pada dasarnya menunjukkan seberapa jauh pengaruh satu 
variable independen (firm size), (struktur aktiva ), dan profitabilitas 
terhadap struktur modal (ROE) secara individual dalam menerangkan 





















































Hasil Analisis Regresi Linier Berganda 
 
Dari hasil pengujian uji t, maka didapatkan bahwa variable roe tidak 
signifikan karena probabilitas roe sebesar 0.684. probabilitasnya jauh di 
atas 0.05. sedangkan variable size dan sta signifikan. Dapat disimpulkan 
bahwa variable der dipengaruhi oleh size dan sta dengan persamaan 
matematis :  
DER = -1.613 + 0.353 SIZE + 0.297 STA + 0.036 ROE  
Dari hasil uji di atas, dapat dijelaskan bahwa tidak semua variable 
independen berpengaruh signifikan terhadap variable dependen. 
Penjelasan mengenai pengaruh masing-masing variable independen 
terhadap variable dependen dalam penelitian ini akan diuraikan sebagai 












B Std. Error Beta Tolerance VIF 
1 (Constant) -1.613 .574  -2.813 .006   
SIZE .350 .087 .353 4.011 .000 .994 1.006 
STA 1.155 .346 .297 3.340 .001 .973 1.028 
ROEt-1 .001 .001 .036 .408 .684 .967 1.034 
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1. Uji Pengaruh Firm Size (SIZE) terhadap Struktur Modal (DER) 
Tabel IV.7 menunjukkan bahwa nilai koefisien variable Firm 
Size (SIZE) bernilai positif 0.353 dengan tingkat signifikansi 0.000. 
Hasil ini membuktikan bahwa terdapat pengaruh positif dan 
signifikan antara Firm Size (SIZE) terhadap Struktur Modal (DER). 
Dengan demikian  dalam penelitian ini diterima.  
Dalam fungsi regresi memiliki arti variable DER dapat 
dijelaskan melalui variable independen SIZE sebesar 0.353 atau 
35.3%. 
2. Uji Pengaruh Struktur Aktiva (STA) terhadap Struktur Modal (DER) 
Tabel IV.7 menunjukkan bahwa nilai koefisien variable 
Struktur Aktiva (STA) bernilai positif 0.297 dengan tingkat 
signifikansi 0.001. Hasil ini membuktikan bahwa terdapat pengaruh 
positif dan signifikan antara Struktur Aktiva (STA) terhadap Struktur 
Modal (DER). Dengan demikian  dalam penelitian ini diterima.  
 Dalam fungsi regresi memiliki arti variable DER dapat dijelaskan 
melalui variable independen STA sebesar 0.297 atau 29.7%. 
3. Uji Pengaruh Profitabilitas (ROE) terhadap Struktur Modal (DER) 
Tabel IV.7 menunjukkan bahwa nilai koefisien variable 
Profitabilitas (ROE) bernilai positif 0.036 dengan tingkat signifikansi 
0.684. Hasil ini membuktikan bahwa terdapat pengaruh positif yang 
tidak signifikan antara Profitabilitas (ROE) terhadap Struktur Modal 
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 Dalam fungsi regresi memiliki arti variable DER dapat dijelaskan 
melalui variable independen ROE sebesar 0.036 atau sebesar 
0.36%. 
4.2.4 PEMBAHASAN 
Berdasarkan analisis terhadap persamaan regresi linier berganda di 
atas terdapat beberapa variasi hasil yang didapatkan. Hal ini menunjukkan 
adanya ketidakkonsistenan terhadap penelitian sebelumnya, 
Pratheepkanth, Puwanenthiren (2011) 
a. Pembahasan Hipotesis 
H1 : Firm Size berpengaruh positif terhadap Struktur Modal yang 
diproxykan dengan Debt Equity Ratio 
 
Pengaruh Firm Size terhadap Debt to Equity Ratio 
Berdasarkan hasil uji t, menunjukkan bahwa nilai koefisien sebesar 
0.350 dengan tingkat signifikansi 0.000. Artinya tingkat signifikansi yang 
dimiliki oleh Firm Size mendekati 0.05. dapat disimpulkan bahwa Firm 
Size memiliki pengaruh yang signifikan terhadap struktur modal.  Serta 
menunjukkan bahwa size positif pada 0.350 bahwa apabila nilai koefisien 
regresi variable lainnya tetap maka perubahan profit margin sebesar 5% 
akan menaikan DER sebesar 0.350 atau 35.0% . Hal ini menunjukkan 
bahwa variable Firm Size yang dijelaskan sebesar 35.0% berpengaruh 
terhadap struktur modal. Sesuai teori ekonomi (Erdiana, 2011) yang 
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tingkat leveragenya, yang artinya semakin besar perusahaan tersebut 
diikuti oleh kenaikan struktur modal yang dimiliki oleh perusahaan.  
Menurut Yu Chen dan Ju Chen (2011) perusahaan yang besar 
memiliki kemampuan untuk mengambil alih perbedaan skala ekonomi dan 
biaya kebangkrutan yang kecil, jadi biasanya perusahaan yang besar juga 
memiliki rating yang besar pula untuk kreditnya. Ukuran perusahaan 
merupakan factor-faktor pendukung yang paling penting untuk 
menentukan struktur modal. Perusahaan dengan ukuran yang lebih besar 
memiliki akses untuk mendapatkan sumber pendanaan dari berbagai 
sumber, sehingga untuk mendapatkan pinjaman dari kreditur akan lebih 
mudah karena perusahaan dengan ukuran besar memiliki probabilitas 
lebih besar untuk memenangkan persaingan dalam industri (Erdiana, 
2011). Dari uraian tersebut dapat disimpulkan bahwa ukuran perusahaan 
akan berpengaruh terhadap struktur modal dengan didasarkan pada 
kenyataan bahwa semakin besar suatu perusahaan akan mempunyai 
tingkat pertumbuhan yang tinggi pula. Menurut penelitian beberapa ahli 
menyatakan bahwa ukuran perusahaan mempunyai pengaruh yang 
positif, yang artinya semakin besar perusahaan tersebut diikuti oleh 
kenaikan struktur modal yang dimiliki oleh perusahaan. Penelitian yang 
dilakukan oleh Margaretha dan Rizky Ramadhan (2010) mengatakan 
bahwa firm size berpengaruh positif terhadap struktur modal. Ditambah 
lagi dengan penelitian yang dilakukan oleh Vina Ratna Furi (2012) yang 
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yang menemukan bahwa terdapat pengaruh yang signifikan antara size 
dengan struktur modal .  
Namun, hal ini bisa terjadi sebaliknya sesuai dengan penelitian 
yang dilakukan oleh Mutaminah (2003) serta Sienly dan Hadianto (2008) 
yang menyatakan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh negatif 
terhadap struktur modal dikarenakan apabila ukuran perusahaan menjadi 
semakin besar akan berpengaruh terhadap struktur modal yang semakin 
kecil. Hal ini dipengaruhi oleh tingkat pertumbuhan ekonomi perusahaan, 
dimana apabila perusahaan besar namun tidak diikuti oleh tingkat 
pertumbuhan yang tinggi pula maka hutang yang dimiliki oleh perusahaan 
akan semakin kecil dikarenakan resiko yang dimiliki oleh perusahaan akan 
semakin besar apabila perusahaan memilih untuk menggunakan hutang 
dalam pembiayaannya.  
Teori ekonomi menjelaskan bahwa kenaikan firm size 
mempengaruhi keuntungan dikarenakan ukuran pada perusahaan dapat 
menaikkan tingkat pertumbuhan hutang pada skala ekonomi terhadap 
meningkatnya profitabilitas (Ramasamy Bala, et all. 2005). Ukuran 
perusahaan merupakan salah satu factor yang dipertimbangkan dalam 
menentukan berapa besar kebijakan keputusan pendanaan (struktur 
modal) dalam memenuhi ukuran atau besarnya asset perusahaan. 
Semakin besar perusahaan atau semakin besar tingkat pertumbuhan 













































commit to user 
63 
 
Berdasarkan hasil uji dalam penelitian ini, menunjukkan bahwa 
variabel Firm Size yang dijelaskan sebesar 35.0% berpengaruh terhadap 
struktur modal. Sesuai teori ekonomi (Erdiana, 2011) yang menjelaskan 
bahwa semakin besar perusahaan akan semakin besar pula tingkat 
leveragenya, yang artinya semakin besar perusahaan tersebut diikuti oleh 
kenaikan struktur modal yang dimiliki oleh perusahaan. Ini menunjukkan 
bahwa  diterima.  
 
H2 : Struktur Aktiva berpengaruh positif terhadap Struktur Modal 
yang diproxykan dengan Debt Equity Ratio 
 
Pengaruh Asset Structure terhadap Struktur Modal 
Berdasarkan hasil uji t, menunjukkan nilai koefisien sebesar 1.155 
dengan tingkat signifikansi 0.001 . Artinya tingkat signifikansi yang dimiliki 
oleh Struktur Aktiva mendekati 0.05. dapat disimpulkan bahwa Struktur 
Aktiva memiliki pengaruh yang signifikan terhadap struktur modal.  Serta 
menunjukkan bahwa STA positif pada 1.155 bahwa apabila nilai koefisien 
regresi variable lainnya tetap maka perubahan profit margin sebesar 1% 
akan menaikan DER sebesar 1.155 atau 115.5%. Hal ini menunjukkan 
bahwa variable Struktur Aktiva yang dijelaskan sebesar 115.5% 
berpengaruh terhadap struktur modal. Sesuai Trade of Theory yang 
menjelaskan bahwa aset berwujud bertindak sebagai jaminan dan 
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pembayaran keuangan. Jadi semakin besar tingkat struktur aktiva maka 
akan semakin besar pula kenaikan struktur modal yang dimiliki oleh 
perusahaan.  
Menurut Brigham dan Houston (2006) perusahaan yang aktivanya 
cocok sebagai jaminan atas pinjaman cenderung lebih banyak 
menggunakan utang. Aktiva untuk tujuan umum yang dapat digunakan 
oleh banyak bisnis dapat menjadi jaminan yang baik, dan sebaliknya pada 
aktiva yang memiliki tujuan khusus.  Secara umum, perusahaan yang 
memiliki jaminan terhadap hutang jauh lebih mudah mendapatkan 
pinjaman daripada perusahaan yang tidak memiliki jaminan. Hal ini 
diperkuat dari hasil penelitian Endang Sri Utami (2009) yang menyatakan 
bahwa struktur aktiva memiliki pengaruh yang signifikan terhadap struktur 
modal.  
Struktur aktiva sangat berpengaruh terhadap struktur modal. 
Struktur aktiva adalah jaminan atas aset tetap yang akan diberikan apabila 
perusahaan mengalami kebangkrutan. Apabila perusahaan tidak memiliki 
aset tetap yang cukup, maka struktur modal yang dimiliki perusahaan pun 
tidak akan cukup besar untuk mendanai biaya-biaya yang dibutuhkan 
perusahaan. 
Namun, hal ini bisa terjadi sebaliknya, dimana struktur aktiva tinggi 
maka penggunaan hutangnya akan menurun. Hal ini bisa dipengaruhi oleh 
tingkat pertumbuhan penjualan perusahaan, apabila perusahaan memiliki 
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disertai dengan pertumbuhan penjualan maka resiko yang dihadapi oleh 
perusahaan akan semakin tinggi dimana perusahaan akan enggan 
menggunakan hutang dikarenakan kemungkinan kebangkrutan akan 
semakin tinggi. Menurut Brigham dan Houston (2001) perusahaan dengan 
tingkat penjualan yang relatif stabil dapat lebih aman memperoleh lebih 
banyak pinjaman dan menanggung beban tetap yang tinggi dibandingkan 
dengan perusahaan yang penjualannya tidak stabil. Selain itu perusahaan 
dengan tingkat pertumbuhan penjualan yang tinggi akan lebih mudah 
untuk memperoleh hutang. 
Berdasarkan hasil uji dalam penelitian ini menunjukkan bahwa 
variable Struktur Aktiva yang dijelaskan sebesar 115.5% berpengaruh 
terhadap struktur modal. Jadi semakin besar tingkat struktur aktiva maka 
akan semakin besar pula kenaikan struktur modal yang dimiliki oleh 
perusahaan. Ini menunjukkan bahwa  diterima. 
 
H3 : Profitabilitas berpengaruh negative terhadap Struktur Modal 
yang diproxykan dengan Debt Equity Ratio 
 
Pengaruh Profitabilitas terhadap Struktur Modal 
Berdasarkan hasil uji t, menunjukkan nilai koefisien sebesar 0.001 
dengan tingkat signifikansi 0.684 dimana tingkat probabilitas jauh di atas 
0.05. ini berarti bahwa variable Profitabilitas tidak signifikan terhadap 
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Furi (2012) yang menyatakan bahwa profitabilitas tidak memiliki pengaruh 
yang signifikan terhadap struktur modal.  
Namun, profitabilitas juga dapat berpengaruh positif dimana 
profitabilitas meningkat dan struktur modal juga akan meningkat apabila 
laba yang dihasilkan oleh perusahaan akan dibagi. Dikarenakan 
penggunaan laba yang dibagi tidak bisa digunakan untuk ekspansi 
perusahaan, oleh karena itu pembiayaan ekspansi menggunakan hutang. 
Sesuai dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh Yuke dan Hadri (2005) 
serta Sienly dan Hadianto (2008) yang menyatakan bahwa profitabilitas 
berpengaruh positif dan signifikan terhadap struktur modal. Bagi 
perusahaan, kesempatan untuk tumbuh dan berkembang atau melakukan 
investasi tentu membutuhkan dana. Ini berarti disamping dana internal 
yang tersedia, diperlukan juga tambahan dana yang berasal dari luar 
perusahaan termasuk hutang. Perusahaan dengan tingkat pertumbuhan 
yang cepat harus lebih banyak mengandalkan pada modal eksternal. Hal 
ini disebabkan karena perusahaan yang tumbuh akan menunjukkan 
kekuatan diri yang semakin besar pada perusahaan, sehingga 
perusahaan akan memerlukan lebih banyak dana, sehingga seringkali 
perusahaan tidak memiliki kecukupan dana yang mengakibatkan 
terciptanya hutang baru. 
Di samping itu, profitabilitas juga dapat berpengaruh negatif apabila 
perusahaan memilih untuk menahan laba yang dimiliki itu artinya 
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internal. Sesuai teori pecking order yang menyatakan bahwa pendanaan 
perusahaan akan terlebih dahulu mengutamakan dana internal 
perusahaan daripada dana eksternal berupa hutang. Profitabilitas adalah 
kemampuan perusahaan dalam memperoleh laba (Silvi, et al). 
perusahaan yang memiliki profitabilitas yang tinggi akan menggunakan 
hutang dengan rendah karena laba yang dihasilkan akan digunakan untuk 
pendanaan perusahaan. Brigham dan Gapenski (1996) mengatakan 
seringkali perusahaan dengan tingkat pengembalian yang tinggi 
cenderung menggunakan laba ditahan untuk membiayai aktifitas 
perusahaan daripada menggunakan hutang. Tetapi perusahaan dengan 
tingkat pengembalian yang rendah cenderung menggunakan hutang yang 
besar untuk membiayai aktifitas perusahaan. Hal ini sesuai dengan 
penelitian yang dilakukan oleh Hendri dan Sutapa (2006) yang 
menunjukkan bahwa profitabilitas berpengaruh negatif dan signifikan 
terhadap struktur modal.  
Berdasarkan hasil uji dalam penelitian ini, menunjukkan nilai 
koefisien sebesar 0.001 dengan tingkat signifikansi 0.684 dimana tingkat 























































Berdasarkan hasil statistic mengenai pengaruh Firm Size 
(SIZE), Struktur Aktiva (STA) dan Profitabilitas (ROE) terhadap 
Struktur Modal yang diproxykan oleh DER pada perusahaan 
manufaktur (Food & Beverages dan Transportation) di Indonesia 
tahun 2007 – 2011, maka dapat ditarik kesimpulan :  
1. Ukuran perusahaan merupakan factor-faktor pendukung yang 
paling penting untuk menentukan struktur modal. Perusahaan 
dengan ukuran yang lebih besar memiliki akses untuk 
mendapatkan sumber pendanaan dari berbagai sumber, 
sehingga untuk mendapatkan pinjaman dari kreditur akan lebih 
mudah karena perusahaan dengan ukuran besar memiliki 
probabilitas lebih besar untuk memenangkan persaingan dalam 
industri (Erdiana, 2011). Berdasarkan hasil uji t, menunjukkan 
bahwa nilai koefisien sebesar 0.350 dengan tingkat signifikansi 
0.000. Hal ini menunjukkan bahwa variable Firm Size yang 
dijelaskan sebesar 35.0% berpengaruh terhadap struktur modal. 
Sesuai teori ekonomi (Erdiana, 2011) yang menjelaskan bahwa 
semakin besar perusahaan akan semakin besar pula tingkat 
leveragenya, yang artinya semakin besar perusahaan tersebut 
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perusahaan. Ini menunjukkan bahwa  diterima. Variabel 
Firm Size (SIZE) berpengaruh positive terhadap Struktur Modal 
(DER) 
2. Menurut Trade of Theory, aset berwujud bertindak sebagai 
jaminan dan memberikan keamanan untuk pemberi pinjaman 
dalam hal kesulitan pembayaran keuangan (Chen and Chen, 
2011). Secara umum, perusahaan yang memiliki jaminan 
terhadap hutang jauh lebih mudah mendapatkan pinjaman 
daripada perusahaan yang tidak memiliki jaminan. Berdasarkan 
hasil uji t, menunjukkan nilai koefisien sebesar 1.155 dengan 
tingkat signifikansi 0.001. Hal ini menunjukkan bahwa variable 
Struktur Aktiva yang dijelaskan sebesar 115.5% berpengaruh 
terhadap struktur modal. Ini menunjukkan bahwa  diterima. 
Struktur Aktiva (STA) berpengaruh positive terhadap Struktur 
Modal (DER). 
3. Sesuai teori pecking order yang menyatakan bahwa pendanaan 
perusahaan akan terlebih dahulu mengutamakan dana internal 
perusahaan daripada dana eksternal berupa hutang. 
Berdasarkan hasil uji t, menunjukkan nilai koefisien sebesar 
0.001 dengan tingkat signifikansi 0.684 dimana tingkat 
probabilitas mendekati 0.05. ini berarti bahwa variable 
Profitabilitas signifikan terhadap Struktur Modal. Hal ini 
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yang tinggi akan menggunakan hutang dengan rendah karena 
laba yang dihasilkan akan digunakan untuk pendanaan 
perusahaan. Ini menunjukkan bahwa  ditolak.  
 
B. KETERBATASAN  
Terdapat beberapa keterbatasan yang ditemukan dalam 
penelitian ini, antara lain :  
1. Penelitian ini menggunakan tiga variable independen (Firm size, 
Struktur aktiva dan profitabilitas) yang dipertimbangkan dapat 
mempengaruhi struktur modal.  
2. Penelitian ini hanya menggunakan masa periode penelitian 
selama lima tahun (2007-2011) yang mengakibatkan data yang 
diolah hanya sedikit, sehingga ini akan mempengaruhi hasil 
penelitian.  
3. Populasi dalam penelitian ini hanya terbatas pada dua macam 
industry dan tidak dilakukan pengujian variable dummy. 
C. SARAN 
Berdasarkan beberapa kesimpulan dan keterbatasan dari 
penelitian ini, ada beberapa pertimbangan yang perlu diperhatikan 
dalam mengembangkan dan memperluas penelitian ini, antara lain :  
1. Bagi penelitian selanjutnya 
a. Penelitian selanjutnya disarankan menambahkan variable 
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Sales Growth dikarenakan pemilihan penggunaan hutang 
dapat dilihat oleh manajemen melalui resiko bisnis dan 
pertumbuhan-pertumbuhan perusahaan selama tahun 
berjalan.  
b. Pada penelitian selanjutnya disarankan menggunakan 
pengujian parametrik, dikarenakan pengujian menggunakan 
regresi masih memiliki banyak sekali diagnosis yang 
mengharuskan dilakukan penghapusan data. 
c. Untuk penelitian selanjutnya disarankan untuk menggunakan 
perusahaan selain 2 sektor yang sudah penulis lakukan 
pengujian, dikarenakan pengujian ini harus menyeluruh 
untuk bebagai sektor agar hasil yang didapat lebih relevan. 
2. Bagi manajemen perusahaan 
Diharapkan pengujian 3 variabel independen ini bisa 
diperhatikan oleh manajemen perusahaan sebagai syarat 
pengambilan keputusan. Namun, pengujian ini pun harus 
ditambahkan lagi dengan berbagai variabel yang lain agar hasil 
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( Food & Beverages ) TAHUN DER SIZE STA ROEt-1 
1 PT Akasha Wira International Tbk. 2007 1.440 5.252 0.815 59.440 
2  2008 2.220 5.267 0.680 230.760 
3  2009 0.430 5.251 0.625 29.300 
4  2010 0.870 5.511 0.594 23.920 
5  2011 0.600 5.500 0.592 31.700 
6 PT Cahaya Kalbar Tbk. 2007 1.800 5.788 0.256 7.870 
7  2008 1.580 5.782 0.328 11.270 
8  2009 0.890 5.755 0.333 11.860 
9  2010 1.750 5.930 0.243 16.420 
10  2011 1.030 5.916 0.248 9.570 
11 PT Delta Djakarta Tbk. 2007 0.290 5.773 0.270 10.020 
12  2008 0.340 5.844 0.221 10.320 
13  2009 0.270 5.881 0.194 16.110 
14  2010 0.190 5.850 0.201 21.100 
15  2011 0.210 5.843 0.170 24.620 
16 PT Fast Food Indonesia Tbk. 2007 0.670 5.799 0.617 23.920 
17  2008 0.630 5.895 0.599 27.170 
18  2009 0.630 6.018 0.512 25.960 
19  2010 0.540 6.092 0.548 28.480 
20  2011 0.860 6.190 0.510 24.900 
21 PT Indofood Sukses Makmur Tbk. 2007 2.610 7.473 0.602 13.130 
22  2008 3.080 7.598 0.638 13.630 
23  2009 1.610 7.606 0.679 12.070 
24  2010 0.900 7.675 0.575 20.440 
25  2011 0.700 7.729 0.543 19.620 
26 PT Mayora Indah Tbk. 2007 0.730 6.277 0.449 9.650 
27  2008 1.320 6.466 0.424 13.090 
28  2009 1.030 6.511 0.461 15.760 
29  2010 1.160 6.643 0.390 23.730 
30  2011 1.720 6.820 0.379 24.600 
31 PT Multi Bintang Indonesia Tbk. 2007 2.140 5.794 0.632 37.080 
32  2008 1.730 5.974 0.443 42.680 
33  2009 8.440 5.997 0.435 64.590 
34  2010 1.410 6.056 0.475 323.190 





















































( Food & Beverages ) TAHUN DER SIZE STA ROEt-1 
36 PT Nippon Indosari Corpindo Tbk. 2007 0.920 5.229 0.746 0.000 
37  2008 1.360 5.489 0.662 20.130 
38  2009 1.070 5.540 0.603 32.440 
39  2010 0.250 5.755 0.625 34.030 
40  2011 0.390 5.880 0.749 21.910 
41 PT Pioneerindo Gourmet 
International Tbk. 
2007 
64.470 4.869 0.574 2.164 
42  2008 15.280 4.913 0.600 -15.240 
43  2009 3.290 4.960 0.566 -89.120 
44  2010 1.640 5.037 0.556 -64.140 
45  2011 0.900 5.125 0.557 -49.030 
46 
 
PT Prasidha Aneka Niaga Tbk. 2007 
2.140 5.465 0.442 -12.850 
47  2008 1.630 5.458 0.454 10.350 
48  2009 1.040 5.549 0.417 -10.160 
49  2010 1.150 5.618 0.352 -25.870 
50  2011 1.040 5.625 0.336 -13.310 
51 PT Sekar Laut Tbk. 2007 0.900 5.262 0.551 -5.120 
52  2008 
1.000 5.303 0.499 -5.960 
53  2009 0.730 5.293 0.552 -4.240 
54  2010 0.690 5.300 0.526 -11.280 
55  2011 0.740 5.331 0.509 -4.090 
56 PT Siantar Top Tbk. 2007 6.440 5.714 0.605 4.210 
57  2008 
0.720 5.797 0.567 4.350 
58  2009 0.360 5.739 0.662 1.330 
59  2010 0.450 5.813 0.551 10.150 
60  2011 0.910 5.971 0.664 9.530 
61 PT Sinar Mas Agro Resources 
And Technology (SMART) Tbk. 
2007 
1.290 6.907 0.533 24.370 
62  2008 1.170 7.001 0.530 28.030 
63  2009 1.130 7.009 0.550 22.670 
64  2010 1.140 7.096 0.498 15.610 
65  2011 1.010 7.168 0.459 21.610 
66 PT Tiga Pilar Sejahtera Food Tbk 2007 1.260 5.899 0.657 0.140 
67  2008 1.600 6.007 0.687 4.500 
68  2009 2.140 6.196 0.714 7.340 
69  2010 2.230 6.287 0.656 8.820 
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PT Tunas Baru Lampung Tbk. 2007 
1.620 6.390 0.600 6.120 
72  2008 2.150 6.448 0.600 10.400 
73  2009 1.800 6.445 0.646 7.130 
74  2010 1.940 6.562 0.553 13.910 
75  2011 1.640 6.628 0.556 19.990 
76 PT Ultrajaya Milk  Industry & 
Trading Company Tbk. 
2007 
0.640 6.134 0.595 1.810 
77   2008 0.530 6.235 0.532 3.650 
78  2009 0.500 6.239 0.531 26.750 
79  2010 0.540 6.302 0.524 5.130 
80  2011 0.650 6.338 0.576 8.230 
       

































































TRANSPORTATION TAHUN DER SIZE STA ROEt-1 
81 PT Berlian Laju Tanker Tbk. 2007 5.230 7.315 0.825 0.000 
82  2008 3.150 7.400 0.859 22.890 
83  2009 3.040 7.371 0.865 39.430 
84  2010 3.140 7.406 0.865 -46.240 
85   2011 2.110 7.431 0.853 -22.570 
86 PT Centris Multi persada Pratama 
Tbk. 
2007 
1.300 5.062 0.807 -44.980 




1.440 4.834 0.876 -25.830 
89  2010 1.130 4.815 0.873 -40.610 
90  2011 0.840 4.754 0.834 0.740 
91 PT Humpuss Intermoda 
Transportasi Tbk. 
2007 
0.480 6.311 0.753 13.660 
92  2008 0.820 6.472 0.810 17.640 
93  2009 0.650 6.335 0.870 -4.150 
94  2010 1.860 6.245 0.658 0.100 
95  2011 2.650 6.170 0.774 -115.070 
96 PT Panorama Transportasi Tbk. 2007 0.580 5.010 0.829 2.400 
97  2008 0.930 5.122 0.878 6.450 
98  2009 1.140 5.214 0.820 6.940 
99  2010 2.090 5.362 0.851 7.010 
100  2011 1.980 5.420 0.841 0.370 
101 PT Pelayaran Tempuran Emas 
Tbk. 
2007 
1.870 5.998 0.849 7.960 
102  2008 1.610 6.111 0.845 8.100 
103  2009 3.890 6.207 0.879 31.390 
104  2010 4.870 6.110 0.863 -54.410 
105  2011 0.310 6.000 0.815 -52.200 
106 PT Rig Tenders Tbk. 2007 0.550 5.978 0.726 2.710 
107  2008 0.670 6.063 0.703 4.620 
108  2009 0.550 5.982 0.742 3.340 
109  2010 0.470 5.945 0.758 5.610 
110  2011 0.430 5.938 0.664 1.230 
111 PT Samudera Indonesia Tbk. 2007 0.950 6.599 0.547 4.170 
112  2008 1.460 6.773 0.674 8.050 
113  2009 1.920 6.762 0.732 8.070 
114  2010 1.320 6.754 0.728 -0.900 
115  2011 1.550 6.812 0.748 2.770 
       
       
       

















































2. MATRIK PENELITIAN TERDAHULU 
No Peneliti Keterangan Hasil Penelitian Sample Penelitian 













Terdaftar di BEI 
 Variabel :  






 Dependen : 
Struktur Modal 
(DER) 









4. Profitabilitas, struktur 
aktiva, ukuran 
perusahaan, dan 











2 Patrik Bauer 
(2004) 
 Judul Penelitian : 
Determinant of 
Capital Structure 
 Variabel : 










 Dependen : 
struktur modal 
(leverage) 












debt tax shield. 
 Leverage tidak ada 
hubungan dengan 
volatilitas. 
72 perusahaan yang 
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 Judul Penelitian : 
Determinant of 
Capital Structure 
 Variabel : 






 Dependen : 
struktur modal 
(leverage) 

















26 bank Pakistan 


















 Variabel : 








 Dependen : 
struktur modal 


















terdaftar di BEI 
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Go Public di Bursa 
Efek Indonesia 
periode 2005-2010 
 Variabel : 








 Dependen : 
struktur modal 
 Alat Analisis : 
Regresi berganda 







4. variabel ukuran 
perusahaan, struktur 




















manufaktur di BEI 
 Variabel : 











 Dependen : 
struktur modal 
 Alat Analisis : 
Regresi berganda 







4. non debt tax shield 
























































No Peneliti Keterangan Hasil Penelitian Sample Penelitian 




 Judul Penelitian : 




 Variabel : 










 Dependen : 
struktur modal 
 Alat Analisis : Uji 
regresi berganda  





















 Judul Penelitian : 
Pengaruh 
Profitabilitas, 









 Variabel : 
 Independen : 
profitabilitas, 




 Dependen : 
struktur modal 
 Alat Analisis : 
Regresi OLS 







4. Fixed aset ratio dan 










yang terdaftar di 


















































No Peneliti Keterangan Hasil Penelitian Sample Penelitian 
9 Drs. Hardi, 
SH, MM, 
MH, Ak ; 
Drs. Al 
Azhar A. 
MM, Ak ; 
Ardi Putra 
Erman 














go public di bursa 
efek Indonesia 
periode 2008 - 
2010 
 Variabel : 











 Dependen : 
struktur modal 




















terdaftar di BEI 
periode tahun 2008-
2010. 
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5. PEMILIHAN SAMPLE PENELITIAN 
 
Keterangan Jumlah perusahaan 
Perusahaan manufaktur dan jasa 
(sector food & beverages dan 
transportasi) yang terdaftar di BEI 
selama tahun penelitian 
175 perusahaan  
Perusahaan manufaktur dan jasa 
(sector food & beverages dan 
transportasi) yang tidak memiliki 
data-data lengkap sesuai kriteria 
40 perusahaan 
Perusahaan manufaktur dan jasa 
yang tidak memiliki laba bersih 
positif minimal selama 3 tahun 
penelitian 
20 perusahaan 
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m Maximum Mean Std. Deviation 
DER 107 .190 3.150 1.20458 .689992 
SIZE 107 4.754 7.729 6.06235 .696754 


















2.87938 -.8578771 1.26947817 
Valid N 
(listwise) 
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Model ROEt-1 SIZE STA 
1 Correlations ROEt-1 1.000 -.075 .164 
SIZE -.075 1.000 .015 
STA .164 .015 1.000 
Covariances ROEt-1 1.883E-6 -8.914E-6 7.757E-5 
SIZE -8.914E-6 .008 .000 
STA 7.757E-5 .000 .119 








Model R R Square 
Adjusted R 
Square 







 .207 .184 .623324 1.017 













B Std. Error Beta Tolerance VIF 
1 (Constant) -1.613 .574  -2.813 .006   
SIZE .350 .087 .353 4.011 .000 .994 1.006 
STA 1.155 .346 .297 3.340 .001 .973 1.028 
ROEt-1 .001 .001 .036 .408 .684 .967 1.034 



















































Model R R Square 
Adjusted R 
Square 







 .207 .184 .623324 1.017 
a. Predictors: (Constant), ROEt-1, SIZE, STA 
b. Dependent Variable: DER 
 
9. HASIL ANALISIS REGRESI LINEAR BERGANDA 
 
 








Square F Sig. 
1 Regression 10.447 3 3.482 8.962 .000
a
 
Residual 40.019 103 .389   
Total 50.465 106    
a. Predictors: (Constant), ROEt-1, SIZE, STA 













B Std. Error Beta Tolerance VIF 
1 (Constant) -1.613 .574  -2.813 .006   
SIZE .350 .087 .353 4.011 .000 .994 1.006 
STA 1.155 .346 .297 3.340 .001 .973 1.028 
ROEt-1 .001 .001 .036 .408 .684 .967 1.034 

















































11. HASIL UJI KOEFISIEN DETERMINASI ( ) 
Model Summaryb 
Model R R Square 
Adjusted R 
Square 





 .207 .184 .623324 1.017 

















































Model R R Square 
Adjusted R 
Square 





 .207 .184 .623324 1.017 
a. Predictors: (Constant), ROEt-1, SIZE, STA 




12. KERANGKA PEMIKIRAN TEORITIS 
 
Variabel Independent                                                          Variabel Dependent 
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13. HASIL OUTPUT UJI NORMALITAS 
 
 
 
 
 
